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สรุปและขอเสนอแนะ 
 

สรุป 
 

 การศึกษาในครั้งนี้ตองการศึกษาปจจัยที่มผีลกระทบตออัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย
ขนาดใหญของไทยเพื่อการบริหารความเสี่ยงดานอัตราดอกเบี้ย เนื่องจากรายไดสวนใหญของธนาคาร
พาณิชยมาจากดอกเบี้ย ดังนัน้ ถามีการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยแมเพียงเล็กนอย ก็อาจสงผล
กระทบตอผลกําไรของธนาคารพาณิชยเปนจํานวนมากได ดังนั้น การทราบถึงปจจัยทมีีผลกระทบตอ
อัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชยขนาดใหญ จะทําใหสามารถพยากรณผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของ
ปจจัยดังกลาวที่มีตออัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณชิยได และทําใหธนาคารใชขอมูลเพื่อเปนประโยชนใน
การบริหารความเสี่ยงดานอตัราดอกเบี้ยเพือ่คาดการณทศิทางการเปลี่ยนแปลงของดอกเบี้ยในอนาคตได 
 
 งานวิจยัในครั้งนี้แตกตางกับงานวิจยัอ่ืน ๆ ในสวนของตวัแปรที่ใชในการศึกษาที่ไดเพิ่มขึ้นมา 
ไดแก ความไมแนนอนในการคาดการณเงนิเฟอ และ อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย 
รวมทั้งไดพจิารณาชวงเวลาการศึกษาที่นาน คือ ตั้งแตกอนเกิดวิกฤติเศรษฐกจิ (กอนป พ.ศ. 2541) ชวง
วิกฤติเศรษฐกจิ (พ.ศ. 2541- 2543) และชวงหลังวิกฤติเศรษฐกิจ (พ.ศ. 2543 เปนตนไป) นอกจากนีจ้ะ
ไมไดนําตวัแปรที่เกี่ยวของกบัภาคตางประเทศ เชน อัตราแลกเปลี่ยน หรือ คาธรรมเนียมในการทํา 
ธุรกรรมลวงหนาเขามาศึกษาดวย เนื่องจากไมตองการใหเกิดความซ้ําซอนของตัวแปรที่อาจเกิด
ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระเอง 
 
 นอกจากนี้ในการศึกษาครั้งนี้ มุงเนนใหเกดิประโยชนตอการบริหารความเสี่ยงดานอัตรา 
ดอกเบี้ยเปนหลัก จึงพิจารณาผลกระทบที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบีย้ที่มีตอภาคธนาคาร
พาณิชย โดยมองในทางปฎบิัติมากกวาการเนนทฤษฎีเพยีงอยางเดียว 
 

จากผลการศึกษาพบวา สมการที่ 1 ซ่ึงใชวธีิกําลังสองนอยที่สุดแบบธรรมดา (Ordinary Least 
Square: OLS) ในรูปแบบสมการถดถอยเชิงซอน (Multiple Regression Model) ยังคงทําใหเกิดปญหา 
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Autocorrelation แตเมื่อใชเทคนิคการประมาณคา AR (1) หรือ การนาํตัวแปรอัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคา
รายใหญช้ันดขีองธนาคารพาณิชยขนาดใหญในชวงเวลากอนหนา 1 เดือน เขามาในสมการ ทําให
สามารถแกปญหา Autocorrelation ได และทําใหคา R-Squared และ Adjust R-Squared สูงขึ้น  
ซ่ึงหมายความวาตัวแปรอิสระที่อยูในแบบจําลองสามารถอธิบายตัวแปรตามไดมากขึน้ ปจจยัที่มี
ผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญช้ันดีของธนาคารพาณชิยขนาดใหญ (IMLRt) มากที่สุด  
ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงนิกูลูกคารายใหญช้ันดีของธนาคารพาณิชยขนาดใหญในชวงเวลากอนหนา 1 
เดือน (IMLRt-1) อัตราดอกเบีย้เงินฝากออมทรัพยของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (ISVt) อัตราการ
เปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค (YCPIt) อัตราการเปลี่ยนแปลงของรายไดประชาชาติ (YGDPt) 
และอัตราสวนปริมาณเงินใหสินเชื่อตอเงินฝากของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (LDt) ตามลําดับ โดย
ความสัมพันธของตัวแปรอสิระทุกตัวที่มตีอตัวแปรตามสอดคลองกับสมมติฐานที่กาํหนด ยกเวน ตัว
แปรการ 
เปลี่ยนแปลงของรายไดประชาชาติ (YGDPt) เนื่องจากในชวงเวลาที่ทาํการศึกษา ภาวะเศรษฐกจิมคีวาม
ผันผวน และการแทรกแซงของธนาคารแหงประเทศไทยในเรื่องนโยบายอัตราดอกเบี้ย จึงอาจสงผล
ใหผลการศึกษาไมเปนไปตามทฤษฎี 
 
 สําหรับตัวแปรที่ไมมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นที่ยอมรับไดทั้งหมด 4 ตัว ไดแก 
อัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมขามคนืระหวางธนาคาร (IMMt) อัตราการเปลี่ยนแปลงของดชันีราคาตลาด 
หลักทรัพยแหงประเทศไทย (YSETt) อัตราการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ (YMSt) 
และความไมแนนอนในการคาดการณเงนิเฟอ (EINFt) 
 
 ทฤษฎีที่สามารถพิสูจนไดจากงานวจิัยคร้ังนี้ ไดแก ทฤษฎีอัตราดอกเบี้ยของ Fisher ที่กลาววา
เมื่ออัตราเงินเฟอเพิ่มขึ้น จะทําใหอัตราดอกเบี้ยตวัเงินสูงขึ้น ซ่ึงคาสัมประสิทธิ์หนาตวัแปรอัตราการ
เปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคมีคาเปนบวก แสดงวา ตัวแปรดังกลาวมีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกับอัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญช้ันดีของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ นอกจากนี้ตามทฤษฎี 
เงินทุนใหกูของนักเศรษฐศาสตรสํานักนีโอคลาสสิคที่กลาววาอัตราดอกเบี้ยถูกกําหนดขึ้นจากอุปสงค
และอุปทานเงนิกูซ่ึงหมายถึงสินเชื่อและเงนิฝาก ถาปริมาณสินเชื่อ (อุปสงคเงินกู) มากขึ้น และปรมิาณ
เงินฝาก (อุปทานเงินกู) เทาเดิม หรือ ลดลง ทําให อัตราสวนปริมาณเงนิใหสินเชื่อตอเงินฝากของ
ธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (LDt) เพิ่มขึ้น ก็จะสงผลใหอัตราดอกเบี้ยเงนิกูสูงขึ้น ดังนัน้ การที่คา
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สัมประสิทธิ์หนาตัวแปรอัตราสวนปริมาณเงินใหสินเชื่อตอเงินฝากของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ 
(LDt) มีคาเปนบวก แสดงวาเปนไปตามทฤษฎีเงินทุนใหกู 
 
 ในการวิเคราะหสวนตางของสินทรัพยและหนี้สินที่ออนไหวตออัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชย
ขนาดใหญของไทย และประมาณการผลกระทบที่มีตอธนาคารเมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญ 
ช้ันดีของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (IMLRt) และอัตราดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพย (ISVt) เปลี่ยนแปลง
พบวา ธนาคารที่มีสวนตางรายการในงบดลุเปนบวก (Positive Gap) หรือมีสินทรัพยที่ออนไหวตออัตรา
ดอกเบี้ยมากกวาหนี้สินที่ออนไหวตออัตราดอกเบี้ย ไดแก ธนาคารไทยพาณิชย ธนาคารกรุงเทพ และ 
ธนาคารกรุงไทย ตามลําดับ สวนธนาคารที่มีสวนตางรายการในงบดุลเปนลบ (Negative Gap) หรือมี 
สินทรัพยที่ออนไหวตออัตราดอกเบี้ยนอยกวาหนี้สินที่ออนไหวตออัตราดอกเบี้ย ไดแก ธนาคารกรงุศรี
อยุธยา และ ธนาคารกสิกรไทย สวนธนาคารพาณิชยขนาดใหญที่ไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลง
ของอัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญช้ันดขีองธนาคารพาณิชยขนาดใหญ และอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก
ออมทรัพยมากที่สุด ไดแก ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทยพาณชิย 
และ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ตามลําดับ 
 

ขอเสนอแนะ 
 

ขอเสนอแนะจากการศึกษา 
 

งานศึกษาในครั้งนี้ทําใหทราบถึงปจจัยที่มผีลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญช้ันดี
ของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (IMLRt) และการบริหารความเสี่ยงดานอัตราดอกเบีย้ของธนาคาร
พาณิชยขนาดใหญของไทยแตละธนาคาร โดยปจจยัที่มผีลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญ
ช้ันดีของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (IMLRt) มากที่สุด ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงนิฝากออมทรัพย (ISVt)  
นอกจากนี้ ผูบริหารธนาคารยังตองคํานึงถึงขอมูลเศรษฐกิจมหภาค เชน อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนี
ราคาผูบริโภค (YCPIt) หรือ อัตราการเปลี่ยนแปลงของรายไดประชาชาติ (YGDPt) เพราะเปนปจจัยที่มี
ผลตอการกําหนดอัตราดอกเบี้ยเชนกัน  
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 เมื่อธนาคารทราบถึงปจจัยทีม่ีผลตออัตราดอกเบี้ยแลว ในขั้นตอไปจะตองทําการบริหารความ
เสี่ยงดานอัตราดอกเบี้ย โดยรักษาสถานะสมดุลของงบดุล (Balance Position) โดยใหสินทรัพยและ
หนี้สินที่ออนไหวตออัตราดอกเบี้ยในแตละชวงเวลามีสัดสวนใกลเคียงกัน เพื่อลดความเสี่ยงจากการ 
เปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย เพื่อประโยชนในการบริหารงานและผลกําไรสูงสุดแกผูถือหุน 
 
ขอเสนอแนะสําหรับการศึกษาในครัง้ตอไป 

 
การศึกษาในครั้งนี้ ใชรูปแบบสมการ Auto Regressive (AR) ซ่ึงเปนแบบจําลองที่มีตัวแปร

ความลา (Lag) ของตัวแปรตามอยูในสมการเพื่อแกปญหา Autocorrelation ซ่ึงในความเปนจริงสามารถ
ประยุกตใชรูปแบบสมการอื่นๆ เชน แบบจําลอง การปรับตัว Error Correction Mechanism ซ่ึงเปนการ
อธิบายขบวนการปรับตัวในระยะสั้นของตวัแปรตางๆ ในสมการเพื่อใหเขาสูดุลยภาพในระยะยาวได 
(รังสรรค, 2538) หรือใชเทคนิค Factor Analysis ซ่ึงเปนการสรางตัวแปรใหม ที่เกดิจากการรวมตวัแปร
หลายๆ ตัวใหอยูในปจจัยเดยีวกัน และสามารถนําไปใชในการวิเคราะหทางสถิติ เชน การวิเคราะห
ความถดถอยและสหสัมพันธ (บัณฑิต, 2548) เปนตน 

 
การศึกษาในครั้งนี้เปนการศกึษาที่ครอบคลุมชวงระยะเวลานาน คือ ตั้งแต พ. ศ. 2537- 2548 

โดยมีชวงเวลาที่เกิดวิกฤติเศรษฐกิจ (พ.ศ. 2540- 2541) รวมอยูดวย ซ่ึงอาจทําใหขอมลูที่ใชศึกษาอาจไม
เหมาะสม และผลการวิเคราะหอาจคลาดเคลื่อน ไมเปนไปตามทฤษฎไีด ดังนัน้ ในการศึกษาครั้งตอไป
ควรแยกชวงเวลาในการศึกษาใหชัดเจน 
 

ตัวแปรที่ใชในการศึกษาปจจัยที่มีผลกระทบที่มีตออัตราดอกเบี้ย สามารถเลือกตัวแปรอื่นๆ ที่
นาสนใจเพื่อนาํมาใชในการศึกษา เชน อัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตร (RP 14 วัน) อัตรา
ดอกเบี้ยธนาคารสหรัฐฯ อัตราแลกเปลี่ยน และ ตนทนุการดําเนินงานของธนาคารพาณิชย เปนตน  
 

การวิเคราะหสวนตางของสินทรัพยและหนีสิ้นของธนาคารพาณิชย (Repricing Gap) ถา
สามารถทําการศึกษาเพื่อหาความสัมพันธของตัวแปรในรูปแบบการประมาณคาโดยวิธีพหุเชิงซอนจะ
ทําใหเกิดแนวทางการวิเคราะหที่เปนประโยชนอยางยิ่ง โดยเฉพาะการบริหารความเสี่ยงดานอัตรา
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ดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชยตางๆ ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถกระทําไดเนื่องจากความจํากัดของ
ขอมูล  


